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สรุปและขอเสนอแนะ 
 

สรุป 
 

 การศึกษาในครั้งนี้ตองการศึกษาปจจัยที่มผีลกระทบตออัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย
ขนาดใหญของไทยเพื่อการบริหารความเสี่ยงดานอัตราดอกเบี้ย เนื่องจากรายไดสวนใหญของธนาคาร
พาณิชยมาจากดอกเบี้ย ดังนัน้ ถามีการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยแมเพียงเล็กนอย ก็อาจสงผล
กระทบตอผลกําไรของธนาคารพาณิชยเปนจํานวนมากได ดังนั้น การทราบถึงปจจัยทมีีผลกระทบตอ
อัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชยขนาดใหญ จะทําใหสามารถพยากรณผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของ
ปจจัยดังกลาวที่มีตออัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณชิยได และทําใหธนาคารใชขอมูลเพื่อเปนประโยชนใน
การบริหารความเสี่ยงดานอตัราดอกเบี้ยเพือ่คาดการณทศิทางการเปลี่ยนแปลงของดอกเบี้ยในอนาคตได 
 
 งานวิจยัในครั้งนี้แตกตางกับงานวิจยัอ่ืน ๆ ในสวนของตวัแปรที่ใชในการศึกษาที่ไดเพิ่มขึ้นมา 
ไดแก ความไมแนนอนในการคาดการณเงนิเฟอ และ อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย 
รวมทั้งไดพจิารณาชวงเวลาการศึกษาที่นาน คือ ตั้งแตกอนเกิดวิกฤติเศรษฐกจิ (กอนป พ.ศ. 2541) ชวง
วิกฤติเศรษฐกจิ (พ.ศ. 2541- 2543) และชวงหลังวิกฤติเศรษฐกิจ (พ.ศ. 2543 เปนตนไป) นอกจากนีจ้ะ
ไมไดนําตวัแปรที่เกี่ยวของกบัภาคตางประเทศ เชน อัตราแลกเปลี่ยน หรือ คาธรรมเนียมในการทํา 
ธุรกรรมลวงหนาเขามาศึกษาดวย เนื่องจากไมตองการใหเกิดความซ้ําซอนของตัวแปรที่อาจเกิด
ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระเอง 
 
 นอกจากนี้ในการศึกษาครั้งนี้ มุงเนนใหเกดิประโยชนตอการบริหารความเสี่ยงดานอัตรา 
ดอกเบี้ยเปนหลัก จึงพิจารณาผลกระทบที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบีย้ที่มีตอภาคธนาคาร
พาณิชย โดยมองในทางปฎบิัติมากกวาการเนนทฤษฎีเพยีงอยางเดียว 
 

จากผลการศึกษาพบวา สมการที่ 1 ซ่ึงใชวธีิกําลังสองนอยที่สุดแบบธรรมดา (Ordinary Least 
Square: OLS) ในรูปแบบสมการถดถอยเชิงซอน (Multiple Regression Model) ยังคงทําใหเกิดปญหา 
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Autocorrelation แตเมื่อใชเทคนิคการประมาณคา AR (1) หรือ การนาํตัวแปรอัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคา
รายใหญช้ันดขีองธนาคารพาณิชยขนาดใหญในชวงเวลากอนหนา 1 เดือน เขามาในสมการ ทําให
สามารถแกปญหา Autocorrelation ได และทําใหคา R-Squared และ Adjust R-Squared สูงขึ้น  
ซ่ึงหมายความวาตัวแปรอิสระที่อยูในแบบจําลองสามารถอธิบายตัวแปรตามไดมากขึน้ ปจจยัที่มี
ผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญช้ันดีของธนาคารพาณชิยขนาดใหญ (IMLRt) มากที่สุด  
ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงนิกูลูกคารายใหญช้ันดีของธนาคารพาณิชยขนาดใหญในชวงเวลากอนหนา 1 
เดือน (IMLRt-1) อัตราดอกเบีย้เงินฝากออมทรัพยของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (ISVt) อัตราการ
เปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค (YCPIt) อัตราการเปลี่ยนแปลงของรายไดประชาชาติ (YGDPt) 
และอัตราสวนปริมาณเงินใหสินเชื่อตอเงินฝากของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (LDt) ตามลําดับ โดย
ความสัมพันธของตัวแปรอสิระทุกตัวที่มตีอตัวแปรตามสอดคลองกับสมมติฐานที่กาํหนด ยกเวน ตัว
แปรการ 
เปลี่ยนแปลงของรายไดประชาชาติ (YGDPt) เนื่องจากในชวงเวลาที่ทาํการศึกษา ภาวะเศรษฐกจิมคีวาม
ผันผวน และการแทรกแซงของธนาคารแหงประเทศไทยในเรื่องนโยบายอัตราดอกเบี้ย จึงอาจสงผล
ใหผลการศึกษาไมเปนไปตามทฤษฎี 
 
 สําหรับตัวแปรที่ไมมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นที่ยอมรับไดทั้งหมด 4 ตัว ไดแก 
อัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมขามคนืระหวางธนาคาร (IMMt) อัตราการเปลี่ยนแปลงของดชันีราคาตลาด 
หลักทรัพยแหงประเทศไทย (YSETt) อัตราการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ (YMSt) 
และความไมแนนอนในการคาดการณเงนิเฟอ (EINFt) 
 
 ทฤษฎีที่สามารถพิสูจนไดจากงานวจิัยคร้ังนี้ ไดแก ทฤษฎีอัตราดอกเบี้ยของ Fisher ที่กลาววา
เมื่ออัตราเงินเฟอเพิ่มขึ้น จะทําใหอัตราดอกเบี้ยตวัเงินสูงขึ้น ซ่ึงคาสัมประสิทธิ์หนาตวัแปรอัตราการ
เปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคมีคาเปนบวก แสดงวา ตัวแปรดังกลาวมีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกับอัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญช้ันดีของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ นอกจากนี้ตามทฤษฎี 
เงินทุนใหกูของนักเศรษฐศาสตรสํานักนีโอคลาสสิคที่กลาววาอัตราดอกเบี้ยถูกกําหนดขึ้นจากอุปสงค
และอุปทานเงนิกูซ่ึงหมายถึงสินเชื่อและเงนิฝาก ถาปริมาณสินเชื่อ (อุปสงคเงินกู) มากขึ้น และปรมิาณ
เงินฝาก (อุปทานเงินกู) เทาเดิม หรือ ลดลง ทําให อัตราสวนปริมาณเงนิใหสินเชื่อตอเงินฝากของ
ธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (LDt) เพิ่มขึ้น ก็จะสงผลใหอัตราดอกเบี้ยเงนิกูสูงขึ้น ดังนัน้ การที่คา
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สัมประสิทธิ์หนาตัวแปรอัตราสวนปริมาณเงินใหสินเชื่อตอเงินฝากของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ 
(LDt) มีคาเปนบวก แสดงวาเปนไปตามทฤษฎีเงินทุนใหกู 
 
 ในการวิเคราะหสวนตางของสินทรัพยและหนี้สินที่ออนไหวตออัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชย
ขนาดใหญของไทย และประมาณการผลกระทบที่มีตอธนาคารเมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญ 
ช้ันดีของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (IMLRt) และอัตราดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพย (ISVt) เปลี่ยนแปลง
พบวา ธนาคารที่มีสวนตางรายการในงบดลุเปนบวก (Positive Gap) หรือมีสินทรัพยที่ออนไหวตออัตรา
ดอกเบี้ยมากกวาหนี้สินที่ออนไหวตออัตราดอกเบี้ย ไดแก ธนาคารไทยพาณิชย ธนาคารกรุงเทพ และ 
ธนาคารกรุงไทย ตามลําดับ สวนธนาคารที่มีสวนตางรายการในงบดุลเปนลบ (Negative Gap) หรือมี 
สินทรัพยที่ออนไหวตออัตราดอกเบี้ยนอยกวาหนี้สินที่ออนไหวตออัตราดอกเบี้ย ไดแก ธนาคารกรงุศรี
อยุธยา และ ธนาคารกสิกรไทย สวนธนาคารพาณิชยขนาดใหญที่ไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลง
ของอัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญช้ันดขีองธนาคารพาณิชยขนาดใหญ และอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก
ออมทรัพยมากที่สุด ไดแก ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทยพาณชิย 
และ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ตามลําดับ 
 

ขอเสนอแนะ 
 

ขอเสนอแนะจากการศึกษา 
 

งานศึกษาในครั้งนี้ทําใหทราบถึงปจจัยที่มผีลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญช้ันดี
ของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (IMLRt) และการบริหารความเสี่ยงดานอัตราดอกเบีย้ของธนาคาร
พาณิชยขนาดใหญของไทยแตละธนาคาร โดยปจจยัที่มผีลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญ
ช้ันดีของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ (IMLRt) มากที่สุด ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงนิฝากออมทรัพย (ISVt)  
นอกจากนี้ ผูบริหารธนาคารยังตองคํานึงถึงขอมูลเศรษฐกิจมหภาค เชน อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนี
ราคาผูบริโภค (YCPIt) หรือ อัตราการเปลี่ยนแปลงของรายไดประชาชาติ (YGDPt) เพราะเปนปจจัยที่มี
ผลตอการกําหนดอัตราดอกเบี้ยเชนกัน  
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 เมื่อธนาคารทราบถึงปจจัยทีม่ีผลตออัตราดอกเบี้ยแลว ในขั้นตอไปจะตองทําการบริหารความ
เสี่ยงดานอัตราดอกเบี้ย โดยรักษาสถานะสมดุลของงบดุล (Balance Position) โดยใหสินทรัพยและ
หนี้สินที่ออนไหวตออัตราดอกเบี้ยในแตละชวงเวลามีสัดสวนใกลเคียงกัน เพื่อลดความเสี่ยงจากการ 
เปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย เพื่อประโยชนในการบริหารงานและผลกําไรสูงสุดแกผูถือหุน 
 
ขอเสนอแนะสําหรับการศึกษาในครัง้ตอไป 

 
การศึกษาในครั้งนี้ ใชรูปแบบสมการ Auto Regressive (AR) ซ่ึงเปนแบบจําลองที่มีตัวแปร

ความลา (Lag) ของตัวแปรตามอยูในสมการเพื่อแกปญหา Autocorrelation ซ่ึงในความเปนจริงสามารถ
ประยุกตใชรูปแบบสมการอื่นๆ เชน แบบจําลอง การปรับตัว Error Correction Mechanism ซ่ึงเปนการ
อธิบายขบวนการปรับตัวในระยะสั้นของตวัแปรตางๆ ในสมการเพื่อใหเขาสูดุลยภาพในระยะยาวได 
(รังสรรค, 2538) หรือใชเทคนิค Factor Analysis ซ่ึงเปนการสรางตัวแปรใหม ที่เกดิจากการรวมตวัแปร
หลายๆ ตัวใหอยูในปจจัยเดยีวกัน และสามารถนําไปใชในการวิเคราะหทางสถิติ เชน การวิเคราะห
ความถดถอยและสหสัมพันธ (บัณฑิต, 2548) เปนตน 

 
การศึกษาในครั้งนี้เปนการศกึษาที่ครอบคลุมชวงระยะเวลานาน คือ ตั้งแต พ. ศ. 2537- 2548 

โดยมีชวงเวลาที่เกิดวิกฤติเศรษฐกิจ (พ.ศ. 2540- 2541) รวมอยูดวย ซ่ึงอาจทําใหขอมลูที่ใชศึกษาอาจไม
เหมาะสม และผลการวิเคราะหอาจคลาดเคลื่อน ไมเปนไปตามทฤษฎไีด ดังนัน้ ในการศึกษาครั้งตอไป
ควรแยกชวงเวลาในการศึกษาใหชัดเจน 
 

ตัวแปรที่ใชในการศึกษาปจจัยที่มีผลกระทบที่มีตออัตราดอกเบี้ย สามารถเลือกตัวแปรอื่นๆ ที่
นาสนใจเพื่อนาํมาใชในการศึกษา เชน อัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตร (RP 14 วัน) อัตรา
ดอกเบี้ยธนาคารสหรัฐฯ อัตราแลกเปลี่ยน และ ตนทนุการดําเนินงานของธนาคารพาณิชย เปนตน  
 

การวิเคราะหสวนตางของสินทรัพยและหนีสิ้นของธนาคารพาณิชย (Repricing Gap) ถา
สามารถทําการศึกษาเพื่อหาความสัมพันธของตัวแปรในรูปแบบการประมาณคาโดยวิธีพหุเชิงซอนจะ
ทําใหเกิดแนวทางการวิเคราะหที่เปนประโยชนอยางยิ่ง โดยเฉพาะการบริหารความเสี่ยงดานอัตรา
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ดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชยตางๆ ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้ไมสามารถกระทําไดเนื่องจากความจํากัดของ
ขอมูล  


